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は じ め に
　資本主義が喘いでいる。かつては社会主義との対決の中で起こった。丁
度この頃，筆者は一橋大学の学生であり，この事情を知っている。当時の
国立大学の多くは，いわゆるマルクス経済学に席捲されていたと思われ
る。それに対する近代経済学の中心は，一橋大学であり，孤高な存在であ
った。中でも私の恩師である中山伊知郎を始め，山田雄三，杉本栄一等の
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先生が綺羅星の如く講義されていたのを思い出す。私が一橋大学経済学部
に入学した1951年頃の状況は，まさにマルクス経済学対近代経済学の対決
という知的興奮の中にあった。また社会主義を標榜していたソビエト連邦
は，10％を超える経済成長率を誇っていたのである。資本主義国では，わ
が国が同じ10％の成長であったが，英米はかなり低い成長率で，社会主義
国の効率の高さが喧伝されていた。今思うと夢のような事態であった。そ
の当時は，社会主義国の計画経済が崩壊するとはとても考えられなかった
のである。
　その当時講義をされていた杉本は，その著『近代経済学の解明』におい
て，一般均衡理論からケンブリッジ学派へ，そしてケインズ学派の形成を
経て，マルクス経済学にいたるという，経済学の遍歴をし，大きな衝撃を
与えていたことは，当時の一つの経済学の状況を示すものであった。当時
の資本主義の喘ぎは，大不況を背景にケインズ経済学が出現したことで一
応の克服を得た。これはケインズ革命として知られている。私はケインズ
経済学を学ぶ過程で，貨幣および金融に関心を強めたのである。
　ところで，現在，資本主義は社会主義との対決に勝利したと考えられ
る。ここに資本主義対社会主義の対立は終了し，新たに資本主義対資本主
義の対立が生じてきたと考えられる。社会主義国も，利益導入型生産方式
を導入して以後，資本主義化が進行し，経済は高成長している。またわが
国では，護送船団方式による生産方式より，価格メカニズムを生かした方
式へと転換したことから，価格メカニズムへの信頼が増している。こうし
てある意味では，ケインズ経済学により価格メカニズムへの信頼が揺らい
だものの，新古典派総合の中で，再び古典派の復活が見られたのである。
ここに反ケインズ革命が起こった。これは理論的にはフリードマン革命と
して知られるようになった。また政治的には，アメリカでは大統領のレー
ガンによるレーガノミクス，イギリスではサッチャー首相によって導入さ
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れた。資本主義を支える代表的市場として，生産物市場，資本市場，労働
市場があるが，それぞれの市場において価格メカニズムが復活しつつある
ように見える。果たしてそう言えるのか。そこに問題はないのか。資本主
義とは如何なるものか。その欠点を克服する道はないものかを検討しよ
う。
　かつて世界は，大きく分けて社会主義的政党対資本主義的政党との対立
が一般的であった。社会主義的政党が崩壊するに及び，今日では，資本主
義的政党が二分裂して二大政党制を維持している。アメリカは一番明確で
ある。すなわち，共和党と民主党の対立である。前者は，小さい政府を標
榜する民間の自由を重視する党であり，価格のメカニズムを重視する。後
者は，価格のメカニズムは必ずしも万能ではなく，現実には強い者と弱い
者との間に格差を生む可能性がる。それを是正するためには，大きい政府
をいとわない管理を重視する党である。もちろん両者の境界には曖昧なも
のがあるけれども，なお一応の区別は存在している。これに経済以外の信
念が付加される。たとえば，共和党であれば，妊娠中絶の反対とか，同性
同士の結婚は認めないとかの問題である。また民主党であれば，これらを
認める立場となる。アメリカに対し，わが国では，戦後永く社会党的政権
と自由党的政権が対立していたが，社会党的政権が崩壊してからは，永ら
く自由党的政権の単独政権が存続し，大きい政府と小さい政府の対立は政
党内の派閥の対立として処理されてきたのである。
　しかし，このところ二大政党制をよしという考えが強まり，現在の自民
党と民主党がある。両者の間に，本来なら明確な区分がなければ，二大政
党の意味がない。しかし，両政党の中で必ずしもそのような意識がないよ
うである。そのために前政権の野田総理は，財政規律の重視から消費税の
引き上げを強調した。本来ならこれは自由党の党是であるべきであり，民
主党は，むしろ財政規律よりは赤字財政であろうとも失業救済を主張すべ
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きであったと思われる。ケインズ政策こそ民主党の党是にふさわしいもの
と考えられる。そして自由党は，安倍政権となるや，貨幣供給を増加する
ばかりではなく，財政政策も増大させて需要を増やし，景気の回復に力を
入れている。まさにこれはケインズ政策であり，本来ならマネタリスト的
政策にとどめておくべきだったと思われる。すなわち金融政策（むしろ貨
幣政策と言ったほうが良いかもしれない）に留め，財政政策には踏み込まない
で，民間の力を喚起させるための規制緩和を強調すべきだったかもしれな
い。このように資本主義といっても，二つの型がある事がわかる。資本主
義対資本主義の対立においては，二つの資本主義の型を明確にすることが
まず大事である。まず経済を中核として，二大政党の分離がなされるべき
である。外交や原発等の他のことも重要ではあるが，まずもって経済につ
いての区別が重要である。ところで，最近の参議員選挙で，民主党は完敗
した。これで二大政党制は遠のいたように見える。民主党は，当面は憲法
問題などで自民党との相違を強調しつつ，根本的な経済観の相違を真剣に
勉強すべきであろう。
　ここでは後述するように，二つの資本主義の型，すなわち，スミス─フ
リードマン型対ケインズ─後期ヒックス型（あるいは簡単にマネタリスト対
ケインジアン）の対立を主に考察しよう。この相違にこそ資本主義対資本
主義の対立を考察する伴がある。資本主義の起源にさかのぼって始めた
い。
第１章　資本主義の起源：スミスの『国富論』
　資本主義は太古の時代から存在したものではない。それは歴史的存在物
である。そして資本主義を世に出したのは，イギリスのアダム・スミスで
ある。その意味でスミスは，資本主義の発見者であり，経済学の祖であ
る。スミスは，『国富論』を書いたが，それは当時のイギリスの国富を如
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何にすれば増進できるかを検討しようとした。それには２条件があり，そ
の１は，分業（生産上の分業のみならず，社会上の分業も含む）によって生産
効率を高めることができれば，国富を増進することができると考えた。と
ころで分業は，当然交換を必要としている。言い換えれば分業のない自給
自足の経済の場合には，交換は本質的なものではない。分業が広範囲にな
ればなるほど，交換もまた広範囲に行われねばならないのである。したが
って，交換が広範囲に行われることが分業を発展させ，生産効率を高める
ことになるとスミスは考えた。そしてこの交換は価格機構を通じて行わ
れ，需要と供給が均等になるように調整される。スミスは，交換のメカニ
ズムが何者にもさまたげられず，自由に行われることの必要性を強調して
いる。ここにスミスの自由主義思想が見られる。
　ところで貨幣の基本的機能の一つは，この交換との関連より生じる。す
なわち，交換には直接交換（物々交換）と間接交換があるが，直接交換は
「欲求の二重の一致」が必要であるところから，次第に間接交換に移行せ
ざるをえなかった。そして間接交換ともなれば，交換の仲介物としての貨
幣が必要になってくる。貨幣の交換手段としての機能がこれである。形態
はどのように変化しようと，交換手段としての機能を持つ貨幣の価値の安
定をはかることが価格機構を円滑に作用させ，生産資源の配分を適切に行
うことを通じて生産効率を高め，国富を増進させることになると考えたの
であろう。逆に貨幣価値の安定が損なわれれば，交換の範囲は縮小し，分
業もまたその範囲を縮小せざるをえず，その分国富の増進はさまたげられ
ることになると考えられたのである。ここに貨幣制度の確立が重視され，
歴史的には金本位制が実現されることになった。すなわち，貨幣は金の価
値に結合されることによって貨幣の安定がはかられたのである。
　第１の条件である分業・交換の拡大は，たしかに国富の増進を可能にさ
せるであろうが，その分業・交換の範囲を具体的に規定するのは，各国の
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資本蓄積の度合いであると主張される。これが第２の条件である。ではそ
の資本蓄積は如何にして行われるかという問いに答えて，スミスは，勤勉
ではなくして節倹が資本増加の直接の原因であるという。そして，価値保
蔵手段としての貨幣は，この貯蓄の一手段として重視されたのである。こ
こにおいてもまた貨幣価値の安定は，貯蓄を増大させるための条件として
意義があり，貨幣制度の健全な運営が期待されたのである。以上のように
貨幣制度を重視したスミスは，金融についてはどのように考えていたのだ
ろうか。資金需要をあらわす投資と資金供給をあらわす貯蓄は，利子率を
通じて均等になると考えられた。すなわち，生産物市場における生産物価
格，労働市場における賃金率と同じく，金融市場における利子率が自由に
伸縮的であることが望ましいと考えたのであった。
　その理由の第１は，経済政策の介入はかえって自由な価格機構を乱し，
国富の増進を害することになると考えたからである。また第２に政府の活
動は，いわば消費的活動であり，その活動の拡大は直ちに貯蓄ならびに資
本蓄積の縮小につながり，国富の増大を制約すると考えたからである。し
かしスミスを自由放任主義者と考えることは必ずしも妥当ではない。それ
はスミスのもう一つの著書『道徳情操論』（1759）があるからである。こ
こではこの問題を研究する場でなく，単に価格メカニズムへの信頼を重視
する経済学者の代表としてスミスをとらえることとして先へ進みたい。こ
うしてスミスは，まさに資本主義の発見者と考えられる。
第２章　価格メカニズムの反面は貨幣数量説である
　アダム・スミスは，価格メカニズムに資本主義の本質を求めたが，それ
はまた貨幣数量説を信奉することを意味する。いまそれを明らかにしよ
う。古典派経済学を簡単なモデルで示すと，次のようになる。
　Cを消費，Iを投資，Yを所得，Pを物価水準，rを利子率，Mdを貨幣
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需要量，Msを貨幣供給量とすれば，国民経済は次の６方程式で表すこと
ができる。
C/P＝ f(Y/P，r)　　　　　　　　①［消費関数］
I/P＝ g(r)　　　　　　　　　　　②［投資関数］
Y/P＝ C/P＋ I/P　　　　　　　　③［生産物市場の需給均衡式］
Md/P＝ L(Y/P，r）　　　　　　　④［貨幣需要関数］
Ms＝M(const.)　　　　　　　　　⑤［貨幣供給関数］
Ms＝Md　　　　　　　　　　　  ⑥［貨幣需給均衡式］
　未知数は，C，I，Y，P，r，Md，Ms，の７個で，方程式は７本である
から，これらからは解を得られない。後一つの方程式を必要とする。７番
目の方程式に次のものを加えたものが古典派のモデルである。
Y/P＝ y＝ yo ⑦
　①，②と⑦を③式に代入して整理すると，次のようになる。
yo＝ f(yo，r)＋ g(r) ⑧
　未知数は rだけで，１方程式であるから，解を得ることができる。これ
を⑨のように組み替える。
yo－ f(yo，r)＝ g(r) ⑨
　左辺は貯蓄を表し，右辺は投資を表し，その貯蓄と投資が利子率の作用
で均衡することを示している。これより得られた均衡利子率を roと書こ
う。生産物市場の均衡が利子という価格メカニズムに依存していることを
示している。
　次に貨幣市場について見よう。
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　④，⑤式と⑦式および生産物市場の均衡によって得られた均衡利子率
roを⑥式に代入すると次のようになる。
M(const.)＝ P・L(yo，r o) ⑩
　ここで未知数は Pだけであるから，⑩式から Poが決定される。⑩式
は，形を替えれば古典派の貨幣数量説（MV＝ Py）となる。ただし Vは，
貨幣の流通速度である。ここに古典的二分法が成立する。すなわち，生産
物市場に代表される実物世界では，貨幣量と関係なく利子率が決定される
が，市場での価格機構が十分に作用していると考えられている。それに対
して貨幣市場に代表される貨幣世界では，実物世界と関係なく，貨幣供給
量が決まれば物価水準が決定されるという貨幣数量説が成立している。し
たがって，貨幣は実物世界に対して何の影響も与えないと考える貨幣ヴェ
ール観が成立することになる。これより万能の価格メカニズムの背後に，
貨幣数量説の存在が仮定されていることがわかる。
　ケインズは，古典派批判を，どちらかと言えば貨幣数量説批判という形
で始めたのである。これがケインズの『貨幣論』である。したがって表面
的には資本主義批判には見えなかったようである。それに対しシュンペー
ターは直接的に資本主義とは何かを問うた。
第３章　価格メカニズムだけが資本主義の核心ではない
　　　というシュンペーターの主張
　シュンペーターは，一般均衡論の立場に立っているので，その意味で
『経済本質論』を書いたのであるが，それはスミスの経済学を中核とする，
均衡への調整を重視する価格メカニズムを中心とするものであった。すな
わち，ある商品に超過需要が生じ，その商品の価格が上昇したとすれば，
生産者は，商品価格の上昇に対し，生産を増加させ，供給を増やすであろ
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う。また消費者は，その商品価格の上昇に対し，需要を減らしていくだろ
う。その結果，その商品に対する超過需要ははじめの状態よりも少なくな
り，こうした動きは均衡達成まで続くと考えられる。同様に超過供給の場
合には，生産者は生産を減少させ供給を減らすと考えられるし，消費者は
需要を増やすと考えられるので，超過供給の程度は，前よりも低くなり，
均衡への動きが感じられる。こうしてアダム・スミスは，調和的均衡の達
成に疑問を抱かなかった。シュンペーターは，こうした均衡回帰へのメカ
ニズムは重要ではあるが，この価格メカニズムが資本主義の真髄かと言え
ば，そうではないと考え，さらに一歩踏み込んだ『経済発展理論』を書く
ことになったのである。
　彼は企業者に着目し，たんなる生産者と異なる企業者精神こそ資本主義
を資本主義であらしめるものととらえたのである。すなわち企業者は，新
種，新品質の商品の市場への導入，新生産方法の採用，新市場の開拓，新
資源の獲得，産業組織における新制度の実現（独占の形成など）等のイノベ
ーションを実施し，創造的破壊を行う経済主体と考えた。資本主義の持つ
ダイナミズムは，まさにこの企業者により生み出されたものである。それ
ゆえ企業者精神が衰退する時こそ資本主義経済の衰退の時となる。それは
大企業などに蔓延る官僚主義等により生ずると考えられたのであり，その
後に社会主義経済が出現するのである。『資本主義・社会主義・民主主義』
は，その間の論理を詳しく説明している。また彼の『景気変動論』によれ
ば，景気変動は，人によっては資本主義経済に不安定をもたらすものとし
て，これを除去しなければならないものと考えたのであるが，シュンペー
ターは，景気変動こそ企業者のダイナミックな創造的破壊活動によって生
み出されたものであるから，これを無理に除去することは資本主義経済を
殺してしまうことになると考えたのである。
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第４章　資本主義の新しい姿──ケインズの資本主義観
　価格メカニズムへの最も大きな反論は，ケインズによる価格メカニズム
の批判であり，『自由放任の終焉』（1926）で示された。それゆえケインズ
も価格メカニズムの円滑な運用を資本主義の本質と考えてはいなかったこ
とは明白である。
　ケインズの資本主義観は，シュンペーターの資本主義観にある「産業組
織の新組織」にとくに関わっている。すなわち，価格のメカニズムは機械
的なものであるのに対し，組織は有機体に属するものである。いま企業の
あり方を，古典派経済学における企業のあり方と比較してみよう。古典派
経済学においては，価格のみに依存すると考えられる生産者と消費者だけ
で均衡が得られると考えられたのであるが，現実にはその間に商人が存在
して需給の調整をしていたことがわかる。商人は在庫を保有して市場での
需給調整に役立っていたのである。ケインズの見た企業は，そうした点か
ら見ると企業が生産だけに携わっているのではなく，販売と一緒になって
いるのであり，そこに新組織の形成というイノベーションが見られたので
ある。
　こうした商人機能の発見は，ヒックスの指摘によって知ったのだが，
「売れ残り在庫」の存在というケインズの主張から，ケインズは当然これ
を前提にしていると考えられる。このように考えるとケインズもシュンペ
ーターの企業者と同様な経済主体を考えていたと思われる。ただケインズ
は，シュンペーターの企業者と異なり，それを価格理論と結びつけて理解
しているところが異なっていると考える。そのことによってシュンペータ
ーの企業者が抽象的なのに対し，ケインズの経済主体は，かなり具体性を
持っていると考えられた。それゆえケインズの経済主体を，シュンペータ
ーの企業者と区別して「企業家」と呼ぼう。
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　ケインズは，超過需要の時企業が価格を引き上げて需給の調整をはかる
ことは，古典派的価格調整経済の論理の中では当然のことと考えられてい
たのに，顧客の足元に付け込む所業として顧客の信頼を失う怖れがあると
考えた。反対に，超過供給の時にも企業が価格を引き下げて需給の調整を
はかることは，価格調整経済の論理としては当然であるとしても，その商
品の価格の引き下げは，その商品の質に疑問を抱かせ，顧客の信頼を失う
怖れがあると考えられた。したがって，企業としては，できるだけ長期正
常価格（長期正常コストに正常利潤を加えたもの）を維持し，短期的な需給の
ギャップには，在庫もしくは生産の調整で対応しようとしたのである。こ
うした資本主義理解は，ヒックスによっている。現実の社会の変化に対し
企業の対応を変えるのは，まさに welfareを考慮した経済学と考えられる。
このような商品は，自動車に典型的に見られるものであった。自動車が資
本主義生産の代表的生産物と考えられる限り，ケインズの考えは妥当す
る。しかし製造業の世界でも，技術進歩が起こり，電気自動車が出現する
ようになった。これは従来の自動車に比べれば，技術的にもやさしいし，
安価であるし，またエコ商品でもある。中国やインド等の出現により，ま
た電気自動車等の出現によって，価格競争が激化してきた。あたかも古典
派が復活してきたような勢いである。ケインズの主張は，いまや狭められ
てサービス経済，その中でも運輸，電力等における価格形成において，妥
当するのみと考えられねばならない。それゆえ「失業理論」としてのケイ
ンズ理論の特質は，とくに金融経済の中に求められることになる。
第５章　産業構造と価格形成
　産業構造は，農業，水産物中心の第１次産業と，テレビや自動車に代表
される第２次産業および電気，水，交通等に代表される第３次産業に示さ
れる。そしてそれぞれの産業において価格形成が異なると考えられる。ケ
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インズが批判した古典派経済学の時代は，まだ第１次産業が支配的であ
り，それも冷蔵設備が未整備の時代であり，商品は腐敗する可能性が高
く，在庫保有は不可能と考えられていたので，市場経済の姿は，価格調整
によるのが普通とされていたのである。唯一の在庫保有できる農産物は，
米，麦等の穀類であり，他の農産物の多くは腐ってしまうものが多かった
のである。
　ここでは企業家は保有在庫の調整で，市場の需給調整を可能としてき
た。とくに冷蔵設備の整備の中で，第１次産業の第２次産業化が進展し，
市場の調整は価格調整から在庫・生産調整となってきた。もちろん絶対に
価格を変化させないわけではなく，顧客に合理的に説明できるような場合
──たとえば原油価格の高騰等に見られるような──には，その商品価格
の引上げも顧客の不信を買うことは少なかったと思われる。反対に，超過
供給の場合には，価格の引下げも考えられるが，むしろ顧客のニーズにあ
った低価格の新商品の開発で対応する方が一般的であったようである。こ
れは自動車や電気製品等に見られた。
　サービスが対象となる経済は，在庫が困難な社会と考えられるので，在
庫に代わる需給調整方法を考えなければならなくなる。それが生産能力調
整としての設備調整と考えられないだろうか。たとえば，運輸事業を考え
てみよう。このサービスは，朝晩の時間帯がラッシュで電車等が特に混む
ようである。時間差のある通勤・通学等が対策として考えられ，混雑の緩
和が行われているけれども，限界がある。そしてまたラッシュ時を除け
ば，電車等はかなり空いているのである。しかし，ラッシュ時のピークに
対応できなければ，事業体としての存在意義はない。それゆえ，ラッシュ
時に対応できる設備の充実が必要となる。そうした設備の拡充は，ラッシ
ュ時以外では，逆に余剰設備となるであろうが，運輸事業としてはやむを
えない無駄となるのである。この事態に価格だけで対応しようとするなら
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ば，ラッシュ時に乗る人の運賃は極めて高価なものとなってしまうであろ
うし，そんな高価な運賃では大衆は乗れないのである。価格メカニズムの
限界があると言わねばならない。したがって，このような公共料金につい
ては，運輸事業全体を考え料金の設定が行われている。
　こうした資本主義経済の変容は，企業を支える経済主体が，単なる生産
者から企業家へと変貌した事を意味する。企業は，需給の調整を市場価格
のメカニズムに任せずに，少なくとも景気循環過程では価格を安定させる
事を意図して長期正常価格を設定するのであり，その結果としての在庫・
生産調整，また設備能力調整は，企業家のイノベーションによる新組織の
形成と考えられたのである。そこでは企業家は，生産者プラス商人機能を
併合した経済主体として出現するのであり，景気循環を通じた価格安定を
考えているのであり，ここに welfare重視の姿勢が見られる。もちろん商
業機能は，生産者とのみ結合するのではなく，消費者と結合して生協のよ
うなグループとなるかもしれない。このように企業家や生協が個別経済主
体の立場として，価格の安定を目指したのである。
第６章　循環的価格安定と構造的価格安定
　景気変動過程での価格の変化を考えると，小企業であればあるほど，通
常，企業の力が弱いので，価格の変動が大きくなると考えられる。価格は
上昇期よりも下降期のほうが影響は強く現れるであろう。価格を下げてで
も売上を維持しようとするからである。そして価格の変化はまた賃金の変
化に影響する。小企業であればあるほど，その賃金は力関係によって低く
押えられる。それは大企業の労働が労働組合から守られるからだけではな
い。大企業の労働者も，正規社員とパート職員とに区分けされる。正規社
員が解雇されて，再雇用されたとしても，それはパート職員としてであっ
て正規職員に復帰できたのではない。したがって，給与の格差は拡大して
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いると言えよう。
　もしすべての企業が大規模化し，景気変動過程での価格の変動が押えら
れ，安定化してくれば，ケインズの主張は実はこうした景気変動過程での
安定がねらいであったと考えられる。したがって，景気の下降過程で生ず
る失業を阻止する為に，政府支出を利用しようとしたと考えられる。古典
的な健全財政主義で考えれば，当然，財政は，赤字財政を忌避するから，
不況期には財政規模は小さくなるであろう。不況の中で増税は難しいから
である。これに対し，ケインズの主張した伸縮的財政主義で考えれば，赤
字財政をむしろ利用しようというのである。民間の投資と政府の支出を合
計したものが有効需要額であるとすれば，これにより国民経済の健全性が
維持され，完全雇用が維持される。したがって，この場合の赤字財政は，
悪いことではないと考えられる。むしろ国民経済にとって望ましいことと
考えられる。なぜなら生産資源を遊休のままにすることのほうが問題だと
思うからである。またこの赤字財政が老人の生活費に使われたのでは悪い
が，健全な若い人の施設の建設に使用されたのであれば，若者の負担を増
すということにはならないのである。作られた施設は結局自分達のものに
なるからである。
　ケインズは価格の下方硬直性，また賃金の下方硬直性が，景気の維持に
とってむしろプラスになると考えた。価格および賃金が伸縮的であれば，
景気を不安定にさせ，景気回復に手間取るからである。このようにケイン
ズは，景気変動過程での価格の安定性を主張したのであり，とくに不況過
程での価格の硬直性を良しとしたのである。これに対し，構造的価格伸縮
性については，ケインズもこれを強く主張しているのである。当然，構造
的な価格伸縮性については，十分価格が伸縮的でなければ，適切な資源移
動がさまたげられるからである。こうしてケインズの考えは，景気対策と
しての価格非伸縮性と構造対策としての価格伸縮性の二つに区分されるの
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であり，これを同じものとして理解しようとすれば誤りを犯すことになる
のである。これに対し，古典派や新古典派は，あらゆる時に価格の伸縮性
を良しと考えるのである。
　構造改革は長期を考える時重要な事柄である。しかし，景気もまた重要
であることは否定できない。近年，景気よりも成長が経済理論で重視され
てきているので，ケインズよりも古典派が重視されているように見える
が，これは必ずしも現実的ではない。実際は景気と成長は同時進行なので
ある。したがって，成長だけ見ていても，景気を無視することはできな
い。実際日本の景気が良くなったのかどうか，極めて不透明である。現在
景気が踊り場にいるというのは，大企業だけの感覚かもしれない。たしか
に大企業の売上額やボーナスは，良くなっているのかもしれない。また雇
用も回復しているとはいえ，それは雇用全体であって，正規社員について
はまだ戻ってはいないのである。増加しているのは，単にパート職員なの
である。したがって，労働者の賃金で考えれば，まだ回復はしてはいない
といえよう。これが今回の不況感がなかなか抜けない根本原因なのであ
る。ケインズの主張である「賃金の切り下げはたしかに企業のコストを切
り下げはするが，賃金はまた有効需要でもあるから，賃金切り下げは有効
需要を減少させるので，景気を回復させることはできない」という指摘
は，当たっているのではないか。したがって，本来の景気の回復は，所得
の回復がなければ意味をなさないのである。そのうえ雇用が表面的に回復
したとしても，その内容がパート職員としてのものであるとすれば，労働
生産性が一応回復したとしても，効率賃金の上昇率（＝賃金の上昇率－労働
生産性の上昇率）は，マイナスとなるであろう。これがわが国近年のデフ
レ（一般物価の長期的低下傾向）の実態である。
　ケインズが貨幣数量説を批判した古典派のインフレ（デフレ）の定義を，
一般物価の長期的上昇（下降）傾向から，産出高を基準とした定義，すな
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わち，完全雇用産出高を超えるような有効需要水準の高まりから生ずる超
過需要インフレおよび完全雇用産出高を下回るような有効需要水準の低下
から生じる超過供給デフレから，ふたたび一般物価に引き戻したことから
混乱が始まったと考えられる。ところで，従来わが国は，どちらかといえ
ば，インフレ体質であった。卸売物価（いまの国内企業物価指数）は，景気
変動に応じて上下し，消費者物価は，景気に関係なく上昇するのが普通で
あったが，バブル崩壊を機にわが国はデフレ体質となった。
第７章　金融経済における重要な経済主体である
　　　投資家（Investor）
　ケインズが批判した古典派経済学では，資金市場も価格メカニズムで資
金の需給が利子率という価格メカニズムでうまく均衡がはかられると考え
られていた。しかし，ここでの均衡は，フローでの均衡でしかない。現実
には，ここにも両者の中間に商人がいて，商人は債券を手持ち保有し，そ
れを売買することによってストックとフローの双方を含んだ均衡が考えら
れていたのである。現代社会では，商品市場において，生産者と商人が一
体となって企業家を形成したように，資金市場においては，資金の貸し手
が商人機能と一体となって，資金運用に影響するのである。これがケイン
ズ経済学の中で，企業家と並んで，新しい経済主体と考えられた投資家で
ある。そして商人機能を代表するのは，資金の貸し手と資金の借り手の中
間にあって資金の仲介者となるのが銀行と考えられる。資金の貸し手と銀
行機能が結合したのが投資家である。すなわち資金の貸し手も資金の借り
手も，価格メカニズムに応じて行動するのであり，利子率に敏感に反応し
て行動すると考えるのに対し，金融商人である銀行は，手持ちの債券を保
有して，買うだけでなく売ることもできる存在として，資金需給の調整を
行うのである。したがってそこでの需給調整は，フローだけの調整に留ま
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らず，フロー・ストックを含む需給調整となるのである。
　さてケインズによって導入された投資家は，ただ価格に対し反応するだ
けではなく，リスクも十分考慮して行動すると考えられている。ヒックス
はケインズのこの点を高く評価している。すなわち，主として経済理論の
非貨幣的分野で活躍していたヒックスは，貨幣理論の分野に来た時，選択
理論が無視されている状態の理論状況を知り，驚きと当惑を乗り越えた時
に明確な姿を得たのであるが，貨幣理論における限界革命もしくは選択理
論の導入と考えられる。ケインズの流動性選好説はまさに貨幣理論におい
て，貨幣と債券の選択という貨幣理論における選択理論の嚆矢と考えられ
るものなのである。これはその後資産選択論として展開され，金融論の中
核的存在となっている。また金融商人としての銀行は通常，危険回避者と
して行動するものと考えられている。利子率が高い時には，貨幣需要は減
少するから，資産貨幣は利子率の水準に依存して決まるが，利子率が低く
なると，一般に利子率水準の上昇が予想されるので，弱気筋が強まり貨幣
需要は増大する。利子率がゼロに近くなるとすべての人は弱気となり貨幣
需要は無限大となる。この状態は「流動性の罠」と呼ばれる。
　投資家には，固定的投資家と流動的投資家がある。ケインズが考えてい
た投資家は，後者であり，「機会が提供されると再び売買しながら，ポー
トフォリオを管理する投資家を考えていた。」とヒックスは述べている。
そしてグローバル資本主義においてとくに活躍したのが，この利子率作用
であった。貨幣の価格である利子率は，普通の商品の場合とは異なり，普
遍性を持つと考えられるから，グローバルに通用しやすいからである。こ
のような金融経済こそケインズの考えた「豊富の中の貧困」が発生する背
景である。すなわち，支出されない貨幣の保蔵は有効需要を抑制し，不況
を起こすのである。選択ということは，経済学の中で極めて重要な要素で
ある。貧乏人は，本来，選択の余地はない。手持ち貨幣があっても，それ
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は支払いのためのものであり，資産運用の余裕はないからである。少し豊
かになれば，利子の付かない貨幣で持つか，利子の付く債券等で持つかの
選択の余裕ができてくる。
　昔，企業は赤字主体で，個人が黒字主体であった。その両者を結んで，
資金の融通をはかるものが金融機関であった。しかし近年では，むしろ個
人は赤字主体になり企業は黒字主体になっている。これは個人の住宅投資
が重要になって来たからであり，また企業では，ことに大企業では資金を
保有し，運用しているところが増えてきたことによる。中小企業は相変わ
らず資金不足部門であると言えよう。それ故大企業である資金余剰部門
が，貨幣愛を強くすれば，そのことが資本主義を危なくすることになり，
皮肉なものである。
第８章　新しい経済主体──環境汚染度を重視する生活者
　古典派における生産物市場の代表的経済主体は，生産者と消費者であ
る。ケインズにより生産者は，価格理論を考慮した企業家となった。これ
に対する消費者については，ケインズは，価格理論によらず，所得理論を
援用した。これにより消費関数論など実証研究が盛んとなり，新たに発見
されたことも多かったが，サムエルソン的「新古典派総合」に終わったよ
うである。ここに新たな展開をするには，消費者を考え直す必要がある。
従来消費者は，価格にのみ反応すると考えられていたのであるが，最近の
状況は，むしろ価格のみならず，環境汚染度を強く意識するようになって
いると考えられる。これは丁度投資家が，利子率という価格だけに反応す
るのではなく，リスクにも強く反応するという考えと同様である。
　こうした消費者，つまり価格のみならず環境汚染度にも関心を持つ消費
者を生活者として考えよう。すなわち生活者は，価格が安ければ消費財需
要を増やすというような単純な行動ではなく，その消費財が環境汚染を出
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すならば，その材の需要は低くなることが考えられるのであり，環境汚染
を考慮する効果は大きい。反対に，価格が高くなれば，その消費財需要は
低くなると考えられるのであるが，その消費財の環境汚染度が高いなら
ば，その消費財に対する需要は極めて低くなると考えられる。
　このような消費者の変貌は，すなわち消費者から生活者への変貌は，当
然生産者へも影響せざるをえない。従来のような環境汚染度を考慮しない
生産物に対する需要は減少するので，企業者の方でも当然価格のみなら
ず，環境汚染度も考慮した生産物を作ることに留意するであろう。環境汚
染度を考慮しない生産物では売れなくなるからである。もちろん価格を引
き下げることにより少しは売れるかもしれない。しかし経済主体が単なる
消費者から生活者へと変貌する勢いの方が，近年強くなっていると考えら
れるのである。
　さらに消費者から生活者への変貌は，企業家へ影響するのみならず，金
融面へも影響するかもしれない。すなわち，エコファンドの出現であり，
その流行である。銀行も，その融資を環境重視へ転換するかもしれない。
こうしてすべてのものが，環境を重視するようになる。
第９章　生産物市場の基礎にある労働市場の問題点
　不況過程にある生産物市場において，価格競争だけで円滑に資源が配分
できるであろうか。理論的には，価格切り下げ競争は決して悲惨には終わ
らずに均衡に落ち着くと考えられているが，現実には，価格競争は消耗戦
となり，悲惨な状態を生み出すようである。これは消費者と生産者の立場
が異なるところから来ると考えられる。消費者は所得が低く，欲しい物は
あるが買えない状態であり，また生産者は，作ったものの，買う人が見つ
けられず，生産物を捨てざるをえないという状態である。これには所得が
関係するので，労働市場を考慮しなければならなくなる。
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　労働市場においても，当然，価格メカニズムは存在する。企業は工場を
稼働させるために労働者を雇用する必要がある。また労働者は，所得を得
るために雇用されなければならない。いま労働市場が労働組合など存在し
ない原始的状態を想定しよう。労働の需給は，価格である労働賃金に依存
する。労働賃金が安ければ安いほど，企業は雇用を増やすし，反対に労働
者は雇用を拒むであろう。また労働賃金が高ければ高いほど，企業は雇用
を増やさないし，反対に労働者は雇用を増加させようとするだろう。労働
者の雇用が需給均等になる時の賃金が適正賃金だとすれば，適正賃金が実
現する時，雇用は需給均等になるといえる。ところで，賃金は企業にとっ
てはコストであるので，企業としては利潤を上げるためにもコストである
賃金の切下げを考えるかもしれない。たしかに１企業の立場に立てば，賃
金切り下げにより利潤を高めることができるかもしれない。しかし，すべ
ての企業が賃金の切り下げを行ったらどうなるかと考えれば，それにより
すべての企業が利潤を上げることは不可能と考えるべきであろう。なぜな
ら，賃金は労働者から見れば所得であり，有効需要の基であるから，あま
り切り下げられれば，折角企業が作って市場に出しても，それが売れない
ということが起こるかもしれないのである。こういう事態は，不況期でし
ばしば生じたことである。ここにも「合成の誤謬」が見られるのであり，
１企業にとっては真と見えても，全体の企業となると真とは言えなくなる
のである。
　労働市場の上部に生産物市場がある。そこで生産物市場でも「合成の誤
謬」が現れる。すなわち，ある企業が価格の切り下げにより利潤を上げよ
うと考え成功したとしよう。たしかに１企業であれば，このことは可能で
あろうが，同じことを全体の企業がしたとしても，利潤を上げることはで
きない。ただ価格が下がっただけとなる。
　ただここにピグー効果が考えられる。ピグー効果は，実質残高効果とも
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呼ばれ，通常，貨幣量をMとし，一般物価水準を Pとすると，M/Pで示
される。もしMが一定ならば，Pの下落はM/Pを上昇させ，有効需要を
増大させて景気を上昇させるだろう。これは不況期脱出の契機になるかも
しれない。また反対に，Pの上昇は，Mが一定だとすれば，M/Pは減少
するゆえに，有効需要を減少させて景気を悪化させるかもしれない。ピグ
ーは，この効果により景気変動を大きくしないことを考えたのである。こ
の場合，当然 Pは，予想されない物価上昇・物価下落であれば効果は大
きい。通常インフレ・デフレが悪であると考えられるのは，予想させてい
ない物価上昇・物価下落についてである。もし予想されないインフレが起
きると，債務者が得をし，債権者は損をする。また労働者も契約賃金であ
れば，実質賃金が下落するので損をする。反対に，予想されないデフレが
起きると，債務者が損をし，債権者と労働者は得をする。こうした損得の
修正は，物価修正条項付きの契約をすることで免れることができる。不況
時における債務者の損を強調したのは，フィッシャーで，負債デフレ効果
として有名であるが，ピグー効果と同じものと考えてよいだろう。
　さて労働者一人ひとりは，企業に対抗できないので，彼らは，連帯して
企業に対決しようとする。こうした労働組合の力でしばらくは労働者の地
位が保たれたのであるが，労働技術の専門化が生じてきたことや，組合費
が労働者にとってコストと考えられるようにいたると，労働組合の弱体が
起こり，労働者がその組合から脱退する傾向が生じてきたようである。そ
の結果もあり，また隣国の韓・中国の賃金が安く，また為替の関係でわが
国の円高が進行したことから，わが国の輸出がままならず，生産部門を中
国へと移転する傾向が強まってきたのである。その結果我が国の労働市場
は，労働者にとり不利化したので，正社員の減少，非正規社員の増加を見
たのである。非正規社員は，正社員よりも容易に解雇が可能である。それ
ゆえ企業としてみれば，労働者の解雇を通じて，コストの調整をはかるこ
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とができるようになった。
　ケインズの非自発的失業は，正社員のみしか存在しない社会での失業問
題である。働く意欲はあり，その能力もあるものの，有効需要が少なく
て，止むをえず失業しているのであり，有効需要が回復してくれば，当然
失業から脱することのできる人々である。もちろんこの他にも失業は存在
する。摩擦的失業や自発的失業である。これらの失業は有効需要が増大し
ても，失業は減少しないであろう。むしろ訓練等の教育的対策の方が重要
となる。ただ現実には，非正規社員が増加する傾向が強く，この部門では
自由競争が強く機能している。この事態に対し，ヒックスは，労働市場に
も，２種類のグループを仮定して，その効果を考察する。すなわち，第１
のグループは，ケインズの非自発的失業に関係しているものであり，福祉
国家としての失業手当等が十分配慮されている。それゆえ，たとえ失業し
ても，すぐに生活に困ることはないと考えられる。それに対し，第２のグ
ループは，古典派もしくは新古典派における賃金の均衡メカニズムが働く
と考えているグループである。
　わが国だけでなくどの国も雇用形態が多様化する中で，労働組織率が低
下してきた。正規雇用グループの他に非正規雇用グループが形成され，構
造・景気変動の中で格差も拡大してきた。福祉的考えに対する経済力から
する反発であろう。一般に正規グループは労働組合に護られるが，非正規
グループは組合の力は弱い。ということは，正規グループは不況には強い
が，好況には必ずしも良くはない。非正規グループはどちらかといえば好
況時によいと思われる。近年の経済状況を理解するために，いろいろな管
理の下にある正規雇用のグループ（Sグループと略す）とパート等の非正規
雇用のグループ（Fグループと略す）とを分けて理解することが便利である。
いまそれぞれのグループで失業が生じていると考えよう。それに対処する
ために，有効需要が増加させられたとしよう。まず始めに雇用が回復する
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のは，言うまでもなく Fグループの雇用であろう。企業にとって，競争
力を考えれば，Fグループ労働者を雇用することが便利だからである。逆
に言えば，Sグループの労働者は敬遠されたことになる。そして Fグルー
プでケインズ的完全雇用が成立し，さらにそこに超過需要があるとすれ
ば，Fグループの賃金は上昇するであろう。そしてそのような賃金上昇の
動きは当然 Sグループの賃金に波及するだろう。そうなれば Sグループ
の雇用はますます減少し，その失業が増大する可能性はある。
　反対に，有効需要が減少する不況状態を考えてみよう。これは日本を含
めた現在の世界の状況である。まず Fグループの雇用が減少されるだろ
う。そこには Sグループほどの労働組合の力はないからである。さらに F
グループの労働者の賃金は切り下げられるだろう。その影響は当然 Sグ
ループへも影響するであろうが，その力は弱いと考えられる。そこで賃金
格差が拡大すると考えられる。当然 Fグループにも労働組合結成の力が
生じてくるかもしれないが，それほどの力は持てないであろう。こうして
不況過程では，Fグループ労働者は苦しみ，また Sグループ労働者も数を
減少させていくと考えられるので，労働者全体としても，苦しみを増すこ
とになる。
　ケインズ時代は，S雇用しか存在せず，それも失業しても失業手当で十
分補償されると考えられていたのと，現代の状況は大きく異なる。それ故
こうした事態を改善するためには，同一労働同一賃金を目標に，雇用形態
の多様化および Fグループへ Sグループ並みの社会保障の適用を課すこ
とが必要となるのである。こうして現在は，経済力と福祉力の対決が激化
していると考えられる。こうしてみると現代は，FグループとＳグループ
の混在によって，労働問題を複雑化していると考えられるのである。
　またこのＳグループと Fグループとの関係を，ケインズと古典派との
関係と考えることができる。すなわち，Fグループでの古典派で成り立っ
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ている社会と Sグループで成り立っているケインズの社会との比較であ
る。現在のアメリカでは，製造業が回帰する気配があるとのことである。
その労働市場では，労働組合もなく，各種の労働者の特権もないが，働く
労働者は失業しているよりも喜んでいると聞いている。たしかに働くこと
は良いことであり，同じ所得であっても，働いて得た所得と働かずに得た
所得とでは人間の誇りが異なる。ただ働いて得る賃金が働かずに得る所得
より低いならば，働く人は減少するかもしれない。それゆえ働いて得る賃
金の最低限は，働かずとももらえる所得となろう。働かずとももらえる所
得が高すぎるようならば，失業が生じるであろう。その場合には働かずと
ももらえる所得を引き下げなければならないかもしれない。しかし問題は
むしろ大企業の労働組合の方にあるかもしれない。そこが独占力を発揮し
て，独占の弊害を生み出しているならば，反省しなければならない。
第10章　フリードマンによる反ケインズ革命
　フリードマンによる反ケインズ革命は，当然代表的な市場における価格
メカニズムの再生という形をとるのだが，実際にはまず価格メカニズムの
裏側にある貨幣数量説の改良という形で行われた。すなわち，旧貨幣数量
説に代わる新貨幣数量説の誕生ということになる。それはフリードマンを
領袖とするシカゴ大学のグループである。前章での Fグループの存在と
その効果は，まさにフリードマン反革命の成功を示している。
　新貨幣数量説の特質を理論的ならびに政策的観点から考察しよう。まず
理論的観点を，旧貨幣数量説と新貨幣数量説との比較においてみると，前
者では貨幣の流通速度の一定不変が仮定されたのに対し，後者では貨幣の
流通速度を主要変数の関数ととらえ，その関数の安定性を主張している。
また前者では実質国民所得を一定不変と仮定されたのに対し，後者では実
質所得と一般物価の両者の変化を含む一般理論として名目所得決定の理論
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であると主張されている。
　前述したように，ケインズ理論が利子率決定の貨幣理論であると同時に
物価決定の非貨幣的理論であったのに対し，フリードマン理論は物価決定
の貨幣的理論であると同時に利子率決定の非貨幣的理論であると考えら
れ，貨幣のみが名目所得や物価を決定できるのであり，その決定にあたっ
ては財政政策，労働組合等実体的要因はそれほど重要ではないという意味
で「貨幣のみが重要である」という主張が出てくる。また金融政策の伝達
経路に関し，フリードマンが流通速度関数の安定性を重視したのに対し，
ケインジアンは投資乗数の安定性を重視した点にも相違が見られる。どち
らがより安定的であるかによって，両者の理論的妥当性が考えられるの
で，この問題は理論上の問題ばかりではなく，実証の問題でもある。それ
ゆえ各種の実証研究が行われたが，その成果は必ずしも実り豊かなものと
は言えないようである。以上のような理論構造に基づき，極めて特色のあ
る政策提言が行われた。フリードマン革命の特色は，理論面よりはむしろ
政策面に見られるといっても言い過ぎではない。
　フリードマンは，ケインジアンの自由裁量的金融政策に対し，ルールに
基づく貨幣制度を提唱した。これは自由裁量的金融政策には，たとえそれ
が正当のものであったとしても，タイム・ラグが存在することによって金
融政策は景気変動を安定化するどころか，かえって激化してしまうことさ
えあったからである。それゆえ，フリードマンは，固定的増加率での貨幣
供給方式を提唱する。たとえば，過去90年の平均としてアメリカにおける
経済成長率が３％であり，また所得速度の長期的減少が約１％であること
を考慮して，年々４％の増加率で貨幣供給を行うべきであるという。この
場合重要なことは，４％のような特定の増加率の決定にあるのではなく，
むしろ固定的増加率の採用にあるのである。つまり，これにより物価の緩
やかな循環的変動や趨勢的変動は除去しえないとしても，経済安定の重要
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なさまたげとなる急速なまた大幅な物価変動を阻止し，経済の成長と安定
に確固たる基礎を与えることができるとしている。
　さらにフリードマンは，貨幣当局が十分に貨幣供給に責任を持つために
は，銀行の信用創造による貨幣供給を無くすことが重要であると考えた。
そのためには現行のような銀行の部分準備制度を全額準備制度もしくは
100％準備制度に替えることによって，銀行の信用創造能力を喪失させ，
貨幣供給量の明確化をはかろうと考えた。すなわち，中央銀行は，今のよ
うな部分準備制度では，貨幣量すら直接に管理できないのであり，貨幣当
局の責任を果たすことはできないと考えたのである。
　このようなフリードマン的ルールとケインジアンの自由裁量的金融政策
の対立は，決して新しいものではなく，資本主義勃興期より，通貨主義と
銀行主義との対立として知られているものである。そのどちらも古典的通
貨主義と古典的銀行主義をその理論構造においては統合することにより，
古典派理論を超えるものを持っていると考えられるが，その政策上の強調
点を考えると，フリードマンが現代的通貨主義者であるのに対し，ケイン
ジアンが現代的銀行主義者であると考えられる。そしてこの対立の背景
に，慢性的インフレおよび慢性的デフレがあり，ケインジアンがそれに対
し，所得政策を持ち出したので，それに反対したフリードマンは新貨幣数
量説に期待したのであろう。またわが国では，長期のデフレからなかなか
脱却できなかったが，その原因には日銀の貨幣管理方式があると考えられ
る。ケインジアンの管理通貨制度も，フリードマンの新貨幣数量説も長期
のデフレを容認しない理論的枠組みだからである。
　両者の対立に関する最も新しいものは，インフレターゲット論に関する
ものであろう。それは通常，超インフレに悩んでいる国が，インフレを抑
制する方法として，インフレ率をたとえば２％とか３％とかに目標を定め
ることを意味している。その結果５％とかのインフレに悩んでいた国が，
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２％目標に近づくことになると考えられた。しかしわが国はむしろ長い間
デフレに悩んでいたのである。それにも逆のインフレターゲット論を当て
はめようとした。すなわち，－２％のデフレ状態からの脱却を狙って，た
とえば２％目標を決定したとしよう。中央銀行はその為の金融緩和をし，
それが実現されたとしよう。そうなれば当然，名目値と実質値は相違して
くるであろう。たとえば名目利子率は０％だったとしても，物価上昇率が
２％であるから，実質利子率は－２％と期待されるので，投資は増加する
と考えられる。デフレからの脱却を狙った手法とはこのことである。これ
は今まで試みられた例はないので，これを安倍総理の名を採りアベノミク
スと呼ぶようになった。
　ただし始めは，このようなところから始まり，株価は上昇し円は安くな
り始めたように見える。これにより企業は業績を良くし，将来があかるく
なったようである。しかしまだ賃金は上がらずに，円安による輸入品価格
が上昇し，ことにガソリン価格が上昇してきたので，今後の物価状況が心
配されている。最悪の場合には，所得は増加せず物価のみが上昇するスタ
グフレーションが生じる可能性も否定できない。そうならないで，株価の
上昇や円安化がデフレの脱却につながってほしいものである。
第11章　政党と経済政策
　現代の政党は，二大政党制をよしとしているようである。しかし現実に
は二大政党ではなく，多数党に分かれている。この理由は，二大政党に，
基本的政策が明確でないことからくるのではなかろうか。そしてまた支持
している国民にも基本的政策が呑み込めていないところから来る混乱では
ないのか。基本的政策にはいくつかあるが，その中でも最も重要なものは
経済政策についてのものであると考えるので，それを中心として考えてい
こう。その他の重要事項は，外交，原発等に対する態度であり，それらを
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含めると各種のバラエティが考えられるであろう。
　ここで強調したいのは，前述の経済学の発展からして，一つのグループ
は価格の自由メカニズムを主張するもので，小さい政府を標榜する古典派
（新古典派を含む）と考えられる者たちであり，スミス，フリードマン等の
系列に属するものである。このグループを S-Fグループと呼ぼう。アメ
リカでは当然共和党である。他のグループは，ケインズ，後期ヒックスに
属する者たちであり，大きい政府を嫌わず，前述の言葉で言えば，構造的
価格安定性は求めないが，循環的価格安定性を求める者たちである。この
グループを K-Hグループと呼ぼう。アメリカでは当然民主党である。通
常であれば，日本の自民党が S-Fグループと考えられ，日本の民主党が
K-Hグループと考えられるのであるが，このところの安倍政権の姿勢は，
どちらかと言えば K-Hグループを向いているようにも見える。しかし，
その本質はやはり S-Fグループと考えられるのである。こうした混乱は，
K-Hグループの主張が明確でなかったことから来たものであろう。その
点を反省しつつ，以下で両者の姿勢を明確にしていこう。
　まず S-Fグループの主張から検討する。彼らは，価格のメカニズムに
全幅の信頼を寄せるものであり，したがって，労働市場についても賃金の
自由伸縮性を求めると考えられる。そしてまた農産物についても，貿易の
自由化を求めるかもしれない。むしろ困難があっても，TPPへの参加を
考えるであろう。通常，経済政策の有効性は考えない。だが価格メカニズ
ム万能論の背後には貨幣数量説があり，これによる金融政策（むしろ貨幣
政策と言ったほうがよいかもしれないが）に力を入れるであろう。中央銀行で
ある日銀を通じる貨幣供給の増大はまさにこの考え方である。その意味で
アベノミクスは，今のところ成功しているように見える。そして貨幣数量
説の重視は，インフレターゲットを志向するであろう。目標インフレ率２
％まで貨幣供給量増加という財務省・日銀との政策協定は，その一環であ
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る。貨幣価値の安定（すなわち，物価上昇率ゼロで，０％）を目標とする中央
銀行が，たとえ２％でも貨幣価値の低下を目的とする目標を立てることは
考えられないからである。それゆえ中央銀行として考えられる目標として
は，物価変動のリスクを考えて，０％からの乖離をどの程度許すかに応じ
て０±２％もしくは０±３％という形しかありえないのではなかろうか。
　つぎにこのグループは，小さい政府を標榜するから，財政政策には否定
的である筈である。ところが，このところのアベノミクスは，公共事業支
出を増加させる勢いを示しているところから，この点の評価は不明であ
る。S-Fグループなら赤字財政は絶対に不可と考えるところである。でき
れば黒字財政とし，今までの財政赤字をいくらかでも減らすように考える
であろう。
　これに対する K-Hグループは如何なる対策を打ち出すのであろうか。
ケインズ経済学が『不況の経済学』と呼ばれていたことからもわかるよう
に，ケインズは不況を嫌った。それは何も生みださないからである。その
観点からすると，日銀はあまりにも長い期間，およそ20年にも及ぶ不況を
容認してきた嫌いがある。貨幣供給については管理通貨制に変わった日銀
に権能があるのだから，もっと貨幣供給量を増加できたのに，金本位制の
尻尾を感じさせる「貨幣供給のルール」にこだわり，長期デフレから脱却
できずに，安倍総理に足を掬われた感じがする。誠に残念であった。物価
安定を維持しつつデフレからの脱却をはかるべきであった。今更目標イン
フレ率でもあるまいと残念でならない。それにしてもわが国にこれほど大
きな財政赤字が増えてしまったことは，財政黒字になった時に，財政赤字
の縮減に努めなかった罪である。どうしても政治家は，支出することによ
って票を獲得できるものだから赤字状態になりやすいのである。国民がも
っと利口になれば，赤字を減少できる力が票を集めることになるかもしれ
ないが。
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　K-Hグループの特徴は，S-Fグループの健全財政主義と異なり，機能
的財政主義と考えられるのであり，デフレ（超過供給状態）の場合には赤
字財政も当然とされる。健全財政主義ならば，均衡財政を維持するため
に，支出を抑制し，税収の増加をはかるのが筋である。それはかなり厳し
い対策であると同時に，ケインズに言わせればあやまてる対策となる。な
ぜなら，それで財政は健全化するかもしれないが，国民経済は惨憺たるも
のになるからであり，財政だけが健全化すればよいというものではないか
らである。むしろ赤字財政により国民経済が健全化すれば，そのほうが望
ましいというのである。国民経済の健全化とは，物価安定の下での完全雇
用の実現である。ここで２つの留意事項がある。その１は，物価安定とは
いえ，絶えず０％の物価上昇率に留まっているわけではない。ある時は＋
２％，＋３％，またある時は－２％，－３％と変動するかもしれない。も
しそれが短期での変動であるならば，それほどの問題ではなく，長期的な
変動が生じた時が重要である。＋で生じた時がインフレであり，－で生じ
た時がデフレである。インフレ，デフレは直ちに抑制されなければならな
い。また完全雇用も，失業率ゼロというわけではない。というのは，奴隷
制度でない限り，働く場所が必ずしも永久的に良い就職場所とは限らない
からである。たとえば就職した企業が斜陽産業かもしれない。そこで成長
産業の企業に直ちに就職できればよいが，そうはうまくはいかず一時的に
失業する可能性は大きい。こうした失業は摩擦的失業であり，完全雇用で
あっても存在する失業である。というわけで，完全雇用と言っても，失業
率ゼロではない。このような失業率を自然失業率と呼んでいる。このよう
に物価安定下の雇用の安定が望ましいと言っても，上述のように物価につ
いても失業についても，ある留意が必要であると言えよう。
　さてインフレターゲット論をどのように考えるべきだろうか。筆者はや
はりインフレターゲット論を，S-Fグループの考えと思う。なぜならイン
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フレターゲット論は，インフレ率自体を政策目標とするのである。そうす
ることによって，現在当事国がインフレで悩んでいるとすれば（たとえば
５％のインフレ），２％目標が定まれば，貨幣供給量の削減によって目標を
達成できるであろう。本来物価安定を目的とする以上，０％目標を掲げる
べきであるが，５％から一挙に０％では離れすぎていると考えれば，中間
点として２％目標を考えることは十分にありうることである。筆者には，
２％目標を掲げる理由は，これ以外ありえないと考える。反対のデフレの
ときはどうか。現在当事国がデフレで悩んでいるとすれば（たとえば－５
％のデフレ），２％目標は如何なる意味を持つだろうか。０％目標であれば，
物価安定の維持と整合的である。しかしそれ以上の目標，たとえば２％目
標の場合であれば，それはインフレを是認するということである。わずか
２％，１％ではあってもインフレであることには変わりがない。それも一
時的に１％，２％と乖離したというのではなく，長期的にマイルドインフ
レを意図したものである。この意味は，インフレを意図的に作り出し，そ
れにより実質利子率をマイナスとし，その効果による投資増加をねらった
ものかもしれない。もちろん投資は利子率に依存すると考えてのことであ
る。もちろんそれは事実であるが，それは他の事情等しき限りの条件があ
ることを忘れてはならない。投資は利子率の他に期待収益率にも依存して
いると考えられる。したがって，利子率が下がっても，同様に期待収益率
が下がってしまえば，投資は増加しないのである。また利子率が下がらな
くとも，期待収益率が上昇すれば，投資は増加するであろう。こうして従
来も低金利政策は有効でないと考えられた。したがって，インフレターゲ
ット論は，貨幣量を増加させることを通じ，期待収益率に影響を与えうる
と考えたのであろう。これが成功裡に進むかどうかは，まったく運の問題
とも考えられる。
　K-Hグループは，循環的物価安定を強調するのが特徴である。もし価
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格が市場の自由に変化するならば，弱体企業は，価格を低く引き下げざる
をえなくなる。こうして格差は形成される。それゆえ景気変動過程では，
価格の変化ではなく生産調整で需給の調整を行うべきであろう。しかしこ
のことは成長過程での価格伸縮性を否定するものではない。むしろ積極的
に労働生産性の高いところは価格の引き下げをはかるべきであろう。
　K-Hグループの特徴は，とくに金融経済において発揮される。かつて
は貯蓄者が重視されたが，金融資産が多様に蓄積されるようになると次第
に投資家が重視されるようになってきた。ケインズは，利子を考察した関
係上，貨幣（利子の付かない金融資産）と債券（利子の付く金融資産）を選択
の対象にしたけれども，より広い選択が考えられる。すなわち，株式や投
資信託等である。また貨幣についても，現金のように本当に利子の付かな
い金融資産もあるが，僅かの利子が付いても，たとえば普通預金や定期預
金なども貨幣と考えてよいのである。その他 CDやMMFなども貨幣に含
まれるようになった。このように貨幣も進化するのである。こうした多様
な金融資産の選択の中で，貨幣を選択することは，とくに不況下では，マ
ネーが回らなくなり不況に陥らせるであろう。インフレを起こして貨幣価
値を減価するという政策（マイナスの金利を意味する）を考えるのも，これ
に対する対策であろう。
　アメリカでは，共和党が自由主義を党是とし，民主党がケインズ主義を
党是としているように見える。この相違は明白であるようだ。それに対
し，わが国では長い間，自民党が政権をとっていたので，自民党の中に自
由主義的なものとケインズ的なものを共有してきたのである。自民党に対
する党は，社会党があり社会主義に依存していたが，近年社会主義が衰退
し，新たに民主党が成立した。それゆえ新しい二大政党時代にあっては，
当然党是を明確にしなければならない。私は自民党が自由主義を採り，民
間の力を生かすべく，いろいろな規制を取り除くことが肝要であるし，民
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主党がケインズ主義を党是とし，安定をはかるのが妥当と考える者だが，
現在の党是は曖昧であり，捩じれ現象が起こっているように見える。この
中で二大政党時代を迎えたことが最も日本の不幸である。
　日本の場合には，二大政党制といっても，アメリカの場合と大いに異な
る点がある。それはアメリカにおいては，共和党と民主党が大きく対立す
る二大政党制であるが，日本の場合には，自民党と民主党の二大政党とは
必ずしも言えず，ある時から自民党に公明党が連帯して政権を維持してき
たのである。資本主義対社会主義の対立の時代には，自民党＋公明党とい
うグループの正当性はあるが，社会主義が崩壊し，資本主義対資本主義の
時代になれば，自ずから違った組み合わせが考えられるのではないか。現
在はその混乱期にあると言えそうである。すなわち，グループの基本的基
準は経済と考えられるから，それぞれの党の経済に関する党是をどこに置
くかが重要となる。筆者は，S-Fグループと K-Hグループの二大グルー
プへの区分が基本と考えるものであるので，それに近いところに再分割す
ることが最も良いと考えられる。それは公明党が自民党と離れて民主党と
組む方式である。長い間自民党と組んできた歴史を考えると，民主党が政
権をとった時に，民主党と組むというのは政権にすり寄るようでやり難か
ったであろう。しかし現在は，民主党は実に情けない状態になっている。
それゆえ今なら自民党と離れ民主党と組んでも政権にすり寄るといった非
難は受けないどころか，民主党の再生につながるかもしれない。筆者は，
新生日本のために，公明党に決断することを願っている。それが日本の二
大政党制を確立する近道であり，それができなければ昔のような与党の自
民党と多数の野党の政界となるであろう。いまや公明党が日本の将来を握
っているのである。

